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Fundamentos 46637
La calificación asignada a la solvencia de
Asociación Popular de Ahorros y Préstamos
(APAP) se sustenta en el favorable
posicionamiento en su segmento objetivo, su
amplia y estable base de ahorrantes y su
elevado índice de solvencia. También

incorpora su adecuada gestión de cartera y la
consecuente disminución de su gasto en
provisiones desde 2013. Ello, sumado a sus
buenos indicadores de eficiencia respecto a la
industria, le ha permitido mantener retornos
superiores, pese a su tendencia decreciente.

En contrapartida, la calificación considera los
riesgos asociados a un negocio concentrado
en créditos a personas de ingresos medios y
bajos, con alta sensibilidad a ciclos
económicos. Incorpora además, que por su
naturaleza de asociación, tiene limitaciones en
su giro de negocios y en su estructura de
gobierno. Sin embargo, esto se mitiga por sus
altos nivelesde capitalización.

Su adecuado perfil de negocios se refleja en
su fuerte posicionamiento en el segmento de
personas de ingresos medios y bajos. APAPha
mantenido el liderazgo en la industria de
asociaciones, con una participación de
mercado medida en términos de colocaciones

brutas de 40,7% a febrero de 2016. Al
incorporar los bancos múltiples, ésta alcanza
un 4,3% (quinto lugar en el ranking). Su plan
estratégico contempla continuar con la
expansión geográfica y con una oferta
diversificada de productos, que incluye
créditos hipotecarios, comerciales y de
consumo, tarjetas de crédito y, recientemente,
incorporar créditos a Pymes de la mano de
multilaterales. La exitosa consecución de su

estrategia se refleja en la menor importancia
que ha adquirido la cartera hipotecaria, de
53,8% a 49,8% de las colocaciones totales,
entre 2013 y marzo de 2016, respectivamente.

La fuerte capacidad de generación de APAP
está sustentada en elevados márgenes
financieros y buenos indicadores de eficiencia.
Si bien la rentabilidad sobre activos se ha

debilitado desde 2013, en línea con el sistema,
ésta se ha mantenido en niveles superiores. A
marzo de 2016, dicho indicador alcanzó un

Fortalezas

> Buen posicionamiento en su segmento.

> Amplía, estable y atomizada base de ahorrantes

> Elevados índices de solvencia.

> Acotado riesgo de crédito.

> Buenos niveles de eficiencia.
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2,4% versus el 2,1% de la industria.

Su adecuado perfil de riesgos incorpora el
fortalecimiento de su estructura y gestión
desde 2012. Además, en 2015 la asociación
cambió su core bancario y en 2016
implemento un nuevo modelo de score
interno. No obstante lo anterior, si bien la
cartera vencida (incluye aquella en cobranza
judicial) medida sobre colocaciones disminuyó
a niveles promedio del 1,7% entre 2013 y
2014, en 2015 ésta alcanzó un 2,1% debido,
principalmente, a ajustes realizados al core,
superando por primera vez al 2,0% de la
industria. Sin embargo, a marzo de 2016,
gracias a la estabilización de éste y a las nuevas
herramientas y políticas de cobro, el indicador
volvió a niveles del 1,8%. El mayor riesgo en
2015 derivó en una caída de la cobertura de

provisiones (1,1 veces), pero a marzo de 2016,
ésta había vuelto a 1,3 veces.

Su respaldo patrimonial es considerado
adecuado, pese a que entidad no tiene
accionistas que puedan efectuar aportes de
capital ante situaciones inesperadas. Ello,
debido a que cuenta con una amplia base
patrimonial producto de la acumulación de sus
excedentes. Su índice de solvencia -que
incluye el riesgo de mercado- ha fluctuado en
torno a 29%, en línea con la industria.

La gestión de financiamiento y liquidez es
considerada moderada. Por un lado, a
diferencia de los bancos múltiples, al no poder
efectuar captaciones en cuentas corrientes, su
fondeo proviene de pasivos con costos. Por
otro lado, si bien la entidad cuenta con un
descalce estructural de plazos, éste es
mitigado con inversiones de alta liquidez y la
mayor atomización y extensión de plazos de
sus fuentes de financiamiento.

Perspectivas: Estables
Las perspectivas se calificaron en "Estables".
Los avances en cuanto al control del riesgo y la
eficiencia han logrado mitigar los menores
márgenes financieros. El desafío consiste en
mantener su posicionamiento y consolidar su
estrategia para avanzar hacia una estabilidad
de sus indicadores, sin deteriorar la relación
riesgo-retorno.

Riesgos

> Orientado a segmentos de personas más
sensibles a cidos económicos.

> Actividad limitada por ser una asociación.

> Su estnjctura de propiedad limita el acceso de
la entidad a nuevos recursos para imprevistos.
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ANEXOS

ASOCIACIÓN POPULAR DE AHORROS Y PRÉSTAMOS
INFORME TRIMESTRAL - Abril 2016

Dic.11 Abr.12 Nov.12 Ene.13 Abr.13 Jul.13 Oct13 Ene.14 Abr.14 Jul.14 Oct.14 Ene.15 Feb.15 Abr.15 Jul.15 Ene.16 Abr.16

Solvencia A- A- A- A- A- A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+

P^pectivas Est. Esl Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Esl Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est.

DP hasta 1 año C2 C2 C2 C2 C2 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1

OP más de 1 año A- A- A- A- A- A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+

Bonos A- A- A- A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+

Nota: Calificaciones deriesgo dorgadas, en escala nación^ tfeRepúiilica Dominicana- Estas catiñcaciones nosignen preferencias deningún tipo. Encasodeexistir privilegios, com aquellos establecidos en elarticulo 63
ds la Lby Monelaria y Financiera, losinstrmentos que noadquietan dichacondición se consideraiinsubordinados.

Las clastfkaciones de riesgo deFell& Rate noconsSuye/i, en ivngún caso, unarBcomendadón paracomprar, vender o mantener undet&minado inshmenRi. B anétisis to es eíresiMdo deunaauditoria practícada al
emisor, sino quese basaeninformación pública remitida a laSuperíntendenda de V^ores oa laStperinfe/itíenc/a deBancos yenaquetaquevoluntariamente aportó $1 &nisor, nosiendo responsabilidad delactasiOcadora
la veriñcaciím de la autenOcidad de la misma.

Lainformaciófi presentada en estos an^isis proviene defuentes consideradas altamente corfíaiiíes. Siry emtepo, dadalaposibilidad deerror humano o mecánico. Ftíler Ratenogarantiza laexactitud o integridad de ia
inlormación y,porlotanto, nose hace responsat^ de&rores uorrssones, como íanvxKO de lasconsecuencia asociadas conel empleo deesa información. Las dasifícadones defeller Ratesonuna apredadón dela
solvencia delaempresa yde/osfífu/a? quee/fa emite, cooperandolacapaddad queéstaSene paracumplira>n susoW/gatíonss enlostémanos yp/azos pactados.
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